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TUrkiye'de Uretici ve TUketici Fiyatlan Arasindaki
iliski Uzerine Bir Degerlendirme

Oguz Atuk  Fethi Ogonc M. Utku Ozmen  Cagrn Sarkaya

. In this note, the reasons for the difference between CPI and PPI inflation rates
AbStraCt' are discussed and the pass-through from producer to consumer prices is
analyzed. The major determinants of this temporary difference are as follows: Compilation of PPI
with tax free prices and the exclusion of prices of services; the mismatch between the
contemporary baskets of unprocessed food and agriculture products; indirect tax adjustments for
the selected products with a relatively high share in the CPI; the relatively faster and higher pass-
through of exchange rate and foreign prices on PPI. Nonetheless, given that the average annual
CPI and PPI inflations are similar and that consumer and producer prices converge in the long
term, the temporary difference between the two indices does not point to a systematic
divergence. Empirical results support visual inspections that imply partial pass-through from
producer to consumer prices even when core measures are taken into account.

x . Bu notta, TUFE ve UFE enflasyon oranlari arasindaki farklilagsmanin nedenleri
OZEt' dzetlendikten sonra iki endeks arasindaki gegciskenlik iligkisi incelenmektedir. Uretici
fiyatlarinin vergi hari¢ derleniyor olmasi ve hizmet fiyatlarini icermemesi, islenmemis gida urunleri
ile tarim GrlGnlerinin her iki endekste esanli kapsamlarinin értismemesi, tiketici fiyatlarinda goreli
payi yuksek belirli Grinlerde dolayh vergi artiglarinin gézlenmesi, Uretici fiyatlarinin kur ve ithalat
fiyat geciskenliginin tiketici fiyatlarina kiyasla yuksek olmasi aradaki donemsel farkin temel
belirleyicileridir. Ancak, TUFE ve UFE enflasyonlarinin uzun dénemli ortalamalarinin birbirine
paralel olmasi ve Uretici ve tiketici fiyatlarinin uzun ddénemde birbirine yakinsiyor olmasi
sebebiyle donemsel farklarin sistematik bir ayrismaya isaret etmedigi degerlendiriimektedir. Etki-
tepki analizlerine dayanan ampirik bulgular, en yakindan iligkili olmasi beklenen cekirdek fiyat
tanimlarinda dahi Uretici fiyatlarindan tiketici fiyatlarina geciskenligin tam (bire-bir) olmadigi
yonundeki gorsel analizleri desteklemektedir.
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1. Girig

Enflasyon hedeflemesi uygulamasinda tiiketici fiyat endeksinin (TUFE) yillik artis orani
hedeflenmekte, bu oran Ucret ve kira s6zlegsmeleri, yeniden degerleme hesaplari, vb. birgok
konuda referans gosterge olarak kullanilmaktadir. Uretici fiyat endeksi (UFE) ise tiketici
fiyatlari Gzerindeki maliyet yénli etkileri 6lgmesi nedeniyle para politikasi uygulamasinda
yakindan takip edilen gdstergelerden bir digeridir. Turkiye ekonomisine has dinamikler
dikkate alindiginda, dretici fiyatlarindaki hareketlerin buydk bélimunun déviz kuru ve ithalat
fiyatlari gibi digsal maliyet unsurlarini yansittigi soylenebilir. Maliyetlerin, Uretim zincirinde
tuketicilerin karsilasti§i nihai GrGin fiyatlarini énciileme potansiyeli tasimasi, UFE ve TUFE
arasindaki geciskenligi, 6zellikle enflasyon hedefleyen para otoriteleri agisindan her daim
incelemeye deger bir konu haline getirmistir.

Bununla birlikte iki enflasyon orani arasindaki geciskenligi sinirlayan bircok etkenden
bahsedilebilir. Oncelikle, UFE ve TUFE arasinda tanim ve kapsam itibariyla 6nemli farklar
bulunmakta, bu durum enflasyon oranlarinda ayrismaya sebep olabilmektedir. Tanimsal
anlamda en 6nemli fark vergi etkisi iken, kapsama dair en belirgin farklilik tuketici fiyatlari
icinde mal grubuna kiyasla farkli bir dinamik iceren hizmet grubunun varligidir. Kontrol edilen
fiyatlar ve hizmet grubu diglandiginda dahi, Uretim-maliyet-fiyatlama zincirine etki eden
yapisal ve konjonktlrel etkenler (piyasa yapisi, ekonominin ¢gevrimsel durumu, fiyat ayarlama
sikligl, vb.) dretici fiyatlarindan tiketici fiyatlarina gecisin bire-bir ve es anl olmasini
engelleyebilmektedir.! Bu notta, iki endeksin artis oranlarinda farklilasmaya sebep olan ana
unsurlar irdelenmektedir.

TUIK tarafindan aylik bazda aciklanan UFE ve TUFE, artis oranlari itibariyla énemli
farkliliklar gosterebilmektedir. Yillik enflasyon oranlarina goére ilk bakista uretici fiyatlarinin
tuketici fiyatlarina kiyasla daha genis bir bantta hareket ettigi, son donem 6zelindeyse yillik
UFE enflasyonunun TUFE’ye kiyasla oldukga sinirli kaldigi (Nisan 2013'te sirasiyla % 1,7 ve
% 6,1) gorulmektedir (Grafik 1).

Yilhk enflasyonlar arasindaki iliskiyi farkh alt gruplar agisindan incelemek mumkuindar.
Boylece, duretici ve tuketici enflasyonu arasindaki farklara dair bulgular ortaya
konulabilmektedir. Calismanin ikinci béliminde bdyle bir kiyaslamanin yaninda belirli
tiketim Grtinlerinden alinan dolayl vergilerin etkileri de tartisilmaktadir. Uglincli bolimde ise
Uretici ve tlketici fiyatlari arasindaki gegiskenlik iliskisi incelenmektedir.

! Baser vd. (2012) alkol, titin ve akaryakit Urtnlerinde vergi politikasi, enerjide disa bagimhliga bagh etkiler, gida sektoriinde
ise yurt ici rekabet ve tarimsal verimliligin diisik olmasi gibi yapisal unsurlarin tiketici enflasyonunun Avrupa Birligi Ulkelerine
kiyasla ylksek seyrinde 6ne ¢iktigi tespitinde bulunmaktadir.
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Grafik 1: Yilik Enflasyon Orani
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Kaynak: TUIK, TCMB.

2. Alt Gruplar Bazinda Uretici ve Tiketici Fiyatlari

Gida fiyatlari: islenmis ve islenmemis Urlinler ayriminda inceledigimizde, tarim fiyatlari ile
islenmemis gida fiyatlarinin egilim olarak paralel seyrettigi gorilmektedir (Grafik 2). Uretici ve
tlketici fiyatlar arasindaki farkin acildigi dénemler, biyldk 6lgiide mevsim nedeniyle Gretimi
olmayan (UFE'de yer almayan) fakat tiketici sepetinde bulunan (riinlere gelen fiyat
soklarinin etkilerini yansitmaktadir. Tablo 1, 2013 yili TUFE sepetinde kapsanan taze meyve-
sebzenin ne kadarinin es anli olarak UFE sepetinde yer aldigi géstermektedir. Géruldugu
Uzere, aydan aya iki sepet arasindaki kapsam uyumu degismektedir.

Tablo 1. 2013 Yili TUFE Sepetindeki Taze Meyve-Sebzelerin Esanli Olarak UFE

Sepetinde Kapsanma Oranlar (Yizde)

Oca Sub Mar Nis May Haz Tem Agu Eyl Eki Kas Ara
533 533 414 261 783 731 857 821 808 875 66,7 56,7
otlar: Veriler bir ddSnemde hem TUFE hem de UFE’de yer alan meyve-sebze sayisinin ayni dénemde TUFE’de yer alan

meyve-seze sayisina oranini géstermektedir.

Buna ek olarak, Ocak 2013 fiyat gelismeleri Uretici ve tiketici sepetindeki farklarin
etkilerine iyi bir érnek teskil etmektedir. Ocak ayinda tlketici sepetinde yer alan fakat Uretici
sepetinde yer almayan Urtnlerde (domates, biber, kabak ve patlican) ylizde 40’in Uzerinde
fiyat artiglari kaydedilmistir. Bu etki, TUFE'de gdzlenirken UFE'de gbzlenmemekte ve bu
donemde iki endeks arasindaki farkin agilmasina katki saglamaktadir. Diger bir ifadeyle,
para politikasI uygulamasinda birinci dereceden 6neme sahip TUFE’de asiri oynakliga sebep
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olan mevsimsel unsurlar, UFE’de ayni oranda etkili olmamaktadir.? Nitekim Atuk vd. (2012),
guclu mevsimselligin tuketici fiyatlari Uzerinde dngdrulemeyen bir oynaklik ortaya koydugunu
ileri stirmektedir. islenmis gida fiyatlari ise, ekmek ve tahillar diglandiginda, gida Grinleri
imalat fiyatlari ile yakin bir iliski sergilemektedir (Grafik 3). Salt gida fiyatlari 6zelinde yapilan
karsilastirmalar dahi, tiketici ve dUretici enflasyonu arasindaki aylik iligskinin bire-bir
olmadigini, ancak makul bigcimde secilen alt gruplar detayinda anlamli bir paralellik
yakalanabilecegini gostermektedir.

Grafik 2: Yillik Enflasyon Orani Grafik 3: Yillik Enflasyon Orani
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Kaynak: TUIK, TCMB. Kaynak: TUIK, TCMB.

Grafik 4: Yilhk Enflasyon Orani Grafik 5: Yillik Enflasyon Orani
(Yuzde) (Yuzde)
80 80 - .
70 Elektrik, Gaz ve Su (UFE) Akaryakit (U!.:E)*
60 Enerji (Konut, TUFE) 60 - Akaryakit (TUFE)
%0 40 -
40
» ] /’J\ M
20
VA
10 V) \J \‘\,/
o™~V 20
-10
20 -40
S S 0 W O© ON~NMNMOW®WOOD O O A A N N M < ¥ 0D W O©W O N~ O O —+H N N M
S OO0 9909090069 SS A o dd o S 90 9909090909 SS A dd o
L D = B el = T D = D = i = T g = T = I o = I el = L = T e = T i = e = D = D = e = i = el =)
O O OO O O 0000000 Oo0OOoOOoOOoO o o O O OO 0O 0O 0O OO0 O0OO0OOo0OOoOOoOOoOOoOOoo o
Kaynak: TUIK, TCMB. Kaynak: TUIK, TCMB.

2 Ogiing (2010) TUFE kapsamindaki islenmemis gida fiyatlarindaki oynaklikta mevsimsellik disinda kalan faktorlerin de 6n
planda oldugu degerlendirmesinde bulunmaktadir. Buna goére, gida uriinlerine olan talebin fiyat esnekliginin gorece disuk
olmasi, bu Urunlerin tiketim sepeti igindeki payinin yliksek olmasi, ureticiden nihai tuketiciye giden dagitim zincirlerinin
uzunlugu, kayitdisilik, teknolojik altyapi eksiklikleri oynakligi artiran unsurlardan éne ¢ikanlar olarak sayiimaktadir.
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Enerji fiyatlari: UFE’deki elektrik, gaz ve su fiyatlari TUFE’'de konut grubunda yer alirken,
TUFE'deki akaryakit fiyatlari UFE’de rafine petrol Uriinleri imalati fiyatlarindan takip
edilebilmektedir. Elektrik, gaz ve su fiyatlar ile konuttaki enerji fiyatlarinin egilimi benzerdir
(Grafik 4). Burada vurgulanmasi gereken nokta, UFE’'deki elektrik, gaz ve su grubunda
zaman zaman Uretici ve dagitici kuruluslar arasinda gézlenen, fakat nihai tliketicilere (sanayi
ve hanehalki) yansimayan gecici fiyat hareketlerinin varhgidir. Akaryakit fiyatlarina
bakildiginda, vergi payinin yuksek olmasi sebebiyle Uretici fiyatlarindaki ylksek oranli
degisimler tuketici fiyatlarina ayni oranda yansimamaktadir (Grafik 5). Ayrica, tuketici
akaryakit fiyatlarinda sikca OTV ayarlamalari gézlenmektedir.’

Hizmet fiyatlari: Hizmet sektorl, gbrece kapali olmasi sebebiyle gerek dis gerekse i¢
rekabetin mal grubuna kiyasla daha az oldugu ve maliyet kompozisyonu itibariyla ithalat
fiyatlari/doviz kuru geciskenliginin daha zayif oldugu bir yapiya sahiptir. Ortalama fiyat
ayarlama sikhginin mal grubuna kiyasla daha digslk frekansli olmasi (Ucret ayarlamalari, kira
kontratlari, rekabetci piyasa eksikligi vb.) grup enflasyonunda gugcli bir atalete neden
olmaktadir (Grafik 6). Buna karsilik Uretici fiyatlarinin énemli bir b&limU uluslararasi fiyatlar
ile doviz kurlari tarafindan belirlenmekte ve bunlardaki degisikliklere olduk¢a hizli tepki
vermektedir. Dolayisiyla, hizmet grubunun varhgi tiketici ve Uretici fiyatlarindaki ayrismanin
onemli kaynaklarindan biridir.

Grafik 6: Yillik Enflasyon Orani Grafik 7: OTV Degisimlerinin Yillik
(Yuzde) Enflasyona Katkisi (TUFE, Yiizde Puan)
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Kaynak: TUIK, TCMB. Kaynak: TUIK, TCMB, Yazarlarin hesaplamalari.

Vergiler: Tlketici ve Uretici fiyatlari arasindaki en temel yontemsel fark Uretici fiyatlarinin
vergi haric olarak toplanmasidir. Ozellikle OTV’ye tabi olan belirli Grlinlerde yiiksek oranlarda
olabilen vergi dedisiklikleri gozlenmektedir. Bu mallar arasinda 6n plana c¢ikanlar tatin

® Ocak 2005-Haziran 2013 dénemi igin (retici ve tiiketici akaryakit fiyatlari arasinda 0,84 olarak hesaplanan korelasyon, vergi
etkisi arindirildiginda 0,94’e yukselmektedir.
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ardnleri, akaryakit ve dayanikli mallardir. Grafik 7’de akaryakit, titin Grtnleri ile otomobildeki
OTV degisikliklerinin yillilk TUFE enflasyonuna olan katkilari hesaplanmigtir. Séz konusu
vergi degisimleri de ilgili gruplar icin Uretici ve tiketici fiyatlari arasindaki farkin blylk
bolimunl agiklamaktadir. Ayrica, 6zellikle titlin Grinleri ve akaryakit kalemlerinin endeks ici
géreli paylarinin TUFE’de ¢ok daha yiiksek olmasi, yukari yonll vergi ayarlamalarinin TUFE-
UFE farki tizerindeki etkilerini belirgin olarak artirmaktadir.

Bu noktaya kadar incelenen yillik enflasyon oranlarinda aydan aya gozlenen ayrisma bir
kenara birakildiginda, genel endeksler ve bunlarin birbiriyle iligkili olmasi beklenen alt
gruplari icin ortalama yillik artis oranlarinda belirgin bir farklihk gézlenmemektedir (Tablo 2).
Diger gruplarda olmasa da istisnai olarak dikkat ¢eken tutiin ve akaryakit Grlnlerinde tiketici
fiyatlarina yansiyan vergi ayarlamalarinin etkisi agikga gortlmektedir.

Tablo 2. Secilmis Gruplar Ocak 2004-Mart 2013 Déneminde

Ortalama Yilhk Enflasyon (Yizde)

UFE 8,3

TUFE 8,4

Tarim (UFE) 9,2

islenmemis Gida (TUFE) 9,5

Gida imalati (UFE) 8,5

Ekmek ve Tahillar Disi islenmis Gida (TUFE) 8,0

Elektrik, Gaz ve Su (UFE) 10,1
Enerji (Konut) (TUFE) 10,7
Titiin Uriinleri (UFE) 53

Titiin Uriinleri (TUFE) 15,4
Akaryakit (UFE)* 20,0
Akaryakit (TUFE) 11,0
* Kok kémiirii ve rafine petrol iriinleri imalati fiyatlaridr.

Piyasa yapisi, ekonominin c¢evrimsel durumu ve fiyat ayarlama sikhdi gibi unsurlar
olabilecek en alt detayda dahi uretici fiyatlarindan tuketici fiyatlarina gegisin bire-bir ve es anli
olmasini engelleyebilmektedir. Ancak, uzun dénemli ortalamalar itibariyla TUFE ve UFE
enflasyon oranlari arasinda belirgin bir ayrisma goérilmemekte, alt gruplardaki
farklilasmadaki en dnemli etkenin vergi ayarlamalari oldugu gértlmektedir. Bunun yaninda,
fiyat degisim blyUklUkleri ylksek olan tarim ve iglenmemis gida fiyatlari arasindaki fark da,
dzellikle mevsim nedeniyle Uretimi olmayan (UFE’de yer almayan) fakat tiiketici sepetinde
bulunan drlnlere gelen fiyat soklarinin belirgin oldugu dénemlerde agilmaktadir. Nitekim son
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donem ele alindiginda, 2013 yilinin Mart ayinda sirasiyla yuzde 7,3 ve yuzde 2,3 oranlarinda
gergeklesen TUFE ve UFE yillik enflasyon oranlari arasindaki farkin dnemli bir kismi tiitiin ve
akaryakit fiyatlarindaki vergi etkisi ile islenmemis gida—tarim fiyatlari arasindaki makasla
aciklanabilmektedir. Mart ayinda 5 puan olan farkin yaklasik 2,7 puani bu U¢ kalem ile
aciklanabilmektedir (Grafik 8).

Grafik 8: TUFE ve UFE Yillik Enflasyon Farki
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Kaynak: TUIK, TCMB, Yazarlarin hesaplamalari.

3. UFE ve TUFE Arasindaki Gegiskenlik

UFE ve TUFE enflasyon oranlari arasinda farklilasmaya sebep olabilecek baslica alt
gruplar ve tanimsal farklar ele alindiktan sonra “Bu iki endeksin hangi bilesenleri arasinda
yakin bir iliski olmasini bekleriz?” sorusu giindeme gelmektedir. Bu amagla, enflasyon
gOstergeleri arasinda nihai Uran gruplari bazinda saglikli bir kiyaslamaya imkan taniyacak
daraltilmis fiyat tanimlari kullanmak faydali olacaktir. Tuketici fiyatlarinin altinda yer alan
temel mal grubu ile Uretici fiyatlar altinda yer alan gida ve titin disi tliketim mallari
grubunun bu analiz i¢in uygun oldugu dusundlmektedir. Béylelikle Uretici ve tiketici fiyatlar
arasindaki cekirdek iligki irdelenebilecektir.

UFE-TUFE geciskenligi, genel ve cekirdek olmak tizere iki farkli fiyat tanimi kullanilarak
tahmin edilmistir (Tablo 3). Es-bitiinlesme sinamalari UFE ile TUFE arasinda uzun dénemli
bir iliskinin bulunduguna isaret etmektedir.* Bu dogrultuda, logaritmik déniisiim uygulanmis
fiyat endekslerinin birinci farklariyla (aylik enflasyon oranlariyla) kurulacak bir VAR modeli
yerine VEC modeli kullanildiginda iki fiyat serisi arasindaki es-butiinlesme de dikkate alinmis

* Her iki fiyat tanimi igin Johansen yaklasimiyla yapilan es-butiinlesme sinamalari ve tahmin edilen uzun dénemli iligkiye dair
sonuglar EK’te sunulmaktadir.
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olmaktadir.” Boylelikle Uretici fiyatlarindan tiiketici fiyatlarina gegiskenligin kisa ve uzun
vadede ne buyiikliikte oldugu sorusu yanitlanabilecektir.® Tahminler tretici ve tiiketici fiyatlari
ile cikti acig1 kullanilarak ¢ degiskenli olarak yapilmistir.” Grafik gésteriminde, Tablo 3'te yer
alan fiyat tanimlari kullanilmistir (Grafik 9).

Tablo 3. Gegiskenlik Tahminlerinde Kullanilan Fiyat Tanimlan

Uretici Fiyatlari Tuketici Fiyatlan
1) UFE TUFE
2 Gida ve Tutun Digi Tuketim Mallari Temel Mallar*

™ Gida, enerji, alkol-tutun ve altin digi mallar.

Grafik 9: Aylhk Bazda Birikimli Gegiskenlik*
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* VECM modeli, Ocak 2003-Haziran 2013 ddénemi i¢in fiyat endekslerinin aylik ylizde degisimleri kullanilarak tahmin
edilmistir. Gegiskenlik,uretici fiyatlarina gelen soka tiiketici fiyatlarinin verdigi birikimli tepkiyi gostermektedir.
Kaynak: TUIK, Yazarlarin hesaplamalari.

® Es-biitiinlesme durumunda tahmin edilen VECM, degiskenlerin birinci farklarina ek olarak hata diizeltme terim(ler)ini de
icerdiginden, kisa ve uzun dénemli iligkileri 6lgmek icin daha dogru bir model tanimidir. Seriler arasinda uzun dénemli bir iligki
var ise VAR modelleri birinci fark yerine duzeyler ile tahmin edilmelidir. Burada VAR yerine VECM kullaniimasinin sagladigi
avantaj, es anl olarak es-butiinlesme sinamasinin yapilabilmesi, uzun dénemli iligki sayisinin belirlenebilmesi ve uygun modelin
segcilebilmesine imkan tanimasidir.
® Kara ve Ogiing (2011), Yiinciller (2011) ve Damar (2010) VAR modelleri ile Tirkiye’de déviz kuru ve ithalat fiyatlari
9e9i§kenli§ine dair analizler sunmaktadir.

Cikti agid1 serisi olarak aylik sanayi Uretim endeksinin Hodrick-Prescott (1997) filtresi ile elde edilen gevrimsel bileseni
kullanilmistir. Filtrede dlzlestirme parametresi (smoothing parameter) 14400 olarak alinmistir.

Ekonomi Notlar 8




Sayi: 2013-21 / 15 AQustos 2013

Beklentilerimize paralel olarak, Uretici ve tuketici fiyatlari arasindaki iligkiyi bozan kalemler
dislandiginda (cekirdek iliskiye gegildiginde) iki endeks arasinda daha gucli bir gegiskenlik
gozlenmektedir. Birikimli geciskenlik UFE ve TUFE arasinda ylzde 25 diizeyinde istikrar
kazanirken, daraltiimis fiyat tanimlari arasinda yaklasik yilizde 45'e yikselmektedir. ®
Dolayisiyla en yakindan iliskili olmasi beklenen alt gruplarda dahi uretici fiyatlarindan tiketici
fiyatlarina geciskenligin tam (bire-bir) olmadigi gorulmektedir.

Ote yandan, her iki tanim icin de Uretici ve tiiketici fiyatlari arasinda uzun dénemli bir
iliskinin bulunmasi, kisa vadede goézlenen sapmalarin gegici olduguna, uzun vadede ise
endekslerin birbirine yakinsadigina isaret etmektedir (Bkz. Ek). Uzun vadeli geciskenligin iki
fiyat tanimi icin de 1 civarinda tahmin edilmesi, Uretici ve tiketici enflasyon oranlarinin aydan
aya farklilagsalar da uzun zaman dilimlerinde birbirinden ayrismadigi seklinde bir 6nceki
bolimde yapilan tespitle uyum arz etmektedir.

4. Sonug ve Degerlendirme

Tuketici enflasyonu ile Uretici enflasyonu arasinda dénem dénem farklar gbzlense de, bu
farkhlik sistematik bir ayrismaya isaret etmemektedir. Nitekim analiz edilen dénemde
ortalama yillik TUFE ve UFE enflasyonlari ayni diizeydedir. Uretici fiyatlari, kapsami geregi
maliyet soklarina tiketici fiyatlarina kiyasla daha duyarlidir. Dolayisiyla, bu soklarin
geciskenligi de Uretici fiyatlarinda daha yuksek oldugundan, Uretici fiyatlarinda oynaklik daha
yiiksektir. Uretimde, 6zelikle imalat sanayi ve enerjide, ithal girdi kullaniminin yogunlugu géz
ondne alindiginda, ithalat fiyatlari ve/veya ddviz kuruna soklarin geldigi dénemlerde Uretici
fiyatlarinda yillik enflasyonun tiketici fiyatlarina kiyasla ¢ok daha hizl yikselmekte oldugu
gorulmektedir. Bu gelismeye 6rnek teskil eden 2006’daki ddviz kuru soku ile 2008 ve 2010-
2011 doéneminde hem ithalat fiyatlari hem de déviz kuru soku sonucunda yillik UFE
enflasyonu belirgin olarak TUFE’nin lizerinde gergeklesmistir (Grafik 8).

Maliyet soklarinin gegiskenligi hususundaki ayrismanin yaninda, yukarida bahsedildigi
Uzere uretici fiyatlarinin vergi hari¢ toplaniyor olmasi, hizmet fiyatlarini kapsamamasi ve
islenmemis gida ile tarim sepetlerinin her donem oOrtismuyor olmasi da aradaki farkin temel
belirleyicileridir. Bu farkin tuketici fiyatlari lehine acildigi donemlerde 0Ozellikle tiketici
fiyatlarindaki dolayli vergi ayarlamalarinin etkileri gozlenmektedir.

Grafik incelemeleri Uretici ve tiketici enflasyonu arasinda kisa vadede eksik geciskenlik
olduguna igaret ederken, ortalama enflasyon oranlari arasinda uzun zaman dilimlerinde

8 Analiz, ayni degiskenler kullanilarak hata diizeltme modelleri yerine VAR modelleri kullanilarak tekrarlanmis ve geciskenlik
katsayilari sirasiyla yiuzde 23 ve ylzde 39 olarak tahmin edilmistir.

Ekonomi Notlar 9




Sayi: 2013-21 / 15 AQustos 2013

belirgin bir fark bulunmamaktadir. Bu tespitler ampirik bulgularla da desteklenmektedir.
VECM kullanilarak yapilan tahminler, Uretici ve tuketici fiyatlari arasindaki iligkiyi bozan
baglica kalemler dislandiginda dahi kisa vadede gegiskenligin bire-bir olmadigini
gostermektedir. Bununla birlikte kullanilan dar tanimh fiyat gostergesi olan temel mallar
grubunda kisa vadeli geciskenligin TUFE’dekinin yaklasik iki kati oldugu tahmin edilmistir.

Tanim ve kapsama iligkin farklarin yani sira Uretim zincirinde iki gosterge arasindaki
geciskenligi sinirlayan bir dizi yapisal etkene bagh olarak, UFE ve TUFE enflasyon
oranlarinin kisa vadede farklilagsmasinin beklenen bir durum oldugu dusinudlmektedir.
Tahminlerde Uretici fiyatlari ile tlketici fiyatlar arasinda es-butinlesme bulundugu ve uzun
vadede goreli fiyat uyarlamasinin bire-bir oraninda gerceklestigi yoniinde bulgular elde
edilmigtir.

Uretici ve tiiketici fiyatlari arasindaki geciskenligin daraltiimis endeks tanimlariyla daha
glcld bulunmasi, temel enflasyon gdéstergelerine odaklanan para politikasi uygulamasi
agisindan 6énemlidir. Ornegin, 6zel kapsamli fiyat géstergelerinden | endeksi ele alindiginda,
uretici fiyatlarinin temel mal enflasyonuna geciskenligi hususunda elde edilen bulgular,
enflasyonun ana egilimine iligskin analiz ve tahmin slreclerine katki saglayacak niteliktedir.
Bununla birlikte I endeksinin, temel mallara ek olarak hizmet grubunu da icermesi nedeniyle,
tek bagina Uretici fiyatlarindan gelecek sinyallerin bilgi iceriginin sinirli  kalacagi
unutulmamalidir.
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EK: UFE ile TUFE Arasindaki Es-butlinlesme Sinamasi ve Tahmin Sonuglari

Uretici ve tiketici fiyatlari arasinda uzun dénemli bir iliskinin olup olmadig§i sinamasi
Johansen yaklasimiyla ele alinmistir. Buna gore iz ve maksimum o6zdeger testleri farkl
model tanimlariyla iki endeks arasinda uzun dénemli bir iliski bulundugu yénunde bilgi
vermektedir (Ek Tablo 1, Panel A). Uretici ve tiiketici fiyatlar arasindaki iligski daraltiimis fiyat
tanimlari kullanilarak ayni yaklasimla tekrarlanmis ve benzer sonuglar elde edilmistir (Ek
Tablo 1, Panel B).

Ek Tablo 1. Uretici ve Tuketici Fiyatlari Arasindaki Es-bltlinlesme Sinamasi

Modele Gére Secilen Es-biitiinlesme lligkisi Sayisi*
A. UFEile TUFE

Veri Trend: -- - Dogrusal Dogrusal Ikinci derece
Sabit Terim: - \ S
Trend: - . - S S
iz Testi 2 2 0 0 0
Mak. Ozdeger Testi 2 2 0 0 0

B. Gida ve Tiitiin Disi Tiiketim Mallari (UFE) ile Temel Mallar (TUFE)

Veri Trend: - -- Dogrusal Dogrusal Ikinci derece
Sabit Terim: - \/ S S S
_ Trend: - - - \ \/
Iz Testi 2 1 0 0 0
Mak. Ozdeger Testi 2 1 0 0 0

* %5 dizeyinde anlamli iliski sayisini gostermektedir. Kritik degerler MacKinnon-Haug-Michelis (1999)
calismasina dayanmaktadir.

Orneklem Ocak 2003-Haziran 2013 doénemini kapsamaktadir. Sonuglar 3 gecikmeli deger icin yapilan
analizi gostermektedir. Yukaridaki testlere ek olarak, farkli bilgi kriterlerine dayanan modeller de uzun
dénemli bir iliski bulunduguna isaret etmektedir.

Belirtilen test istatistikleri dogrultusunda soldan saga ilk ¢ model tanimi ile tahminler
alinmig, sadece Uglncli modelde etki-tepki fonksiyonlarinin belirli degerlere yakinsadigi
g6zlenmistir. Bu dogrultuda secilen Ug¢lncu model, teorik olarak ekonominin uzun dénemde
potansiyelinde seyredecedi dusincesinden hareketle, es-butiinlesme denklemindeki c¢ikti
aci§i katsayisi sifira esit olacak sekilde tahmin edilmisti. UFE ve TUFE icin katsayilar
normalize edildiginde, iki endeks arasindaki uzun dénem esnekligin 1'e yakin
(30,11/27,87=1,08) oldugu gérilmektedir (Ek Tablo 2, Panel A). Uretici ve tlketici fiyatlari
arasindaki iligki daraltilmig fiyat tanimlarina gére UFE’de yer alan gida ve titin disi tiketim
mallari ile TUFE'de yer alan temel mallar arasindaki uzun dénem esnekligin de 1’e yakin
(18,03/18,71=0,97) oldugu gorulmektedir (Ek Tablo 2, Panel B).
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Ek Tablo 2. Uretici ve Tiiketici Fiyatlari Arasindaki Uzun Dénemli iligki

Es-butinlesme Vektori
(Y-ap-a1*X1-a2*X»=0)

A. UFEile TUFE B. GTDTM* ile Temel Mallar
Ciktr Acigr (-1) 0,0000 Cikti Agigi (-1) 0,0000
UFE(-1) 30,1078 GTDTM* (-1) -18,0305
TUFE(-1) -27,8699 TEMEL** (-1) 18,7131
Sabit terim -11,4903 Sabit terim -2,8363

Notlar: Uretici ve tilketici fiyat endekslerinin logaritmik degerleri kullaniimigtir. “-1” bir|
gecikmeli degerleri ifade etmektedir.

* Gida ve titiin disi tiiketim mallari (UFE)
** Temel mallar (TUFE)
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